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Các nguồn huy động tài chính 

 Thời gian Chi phí Quyền kiểm soát 

Nguồn huy động 

 

Ngắn hạn 

 

Dài hạn 

Nợ lãi suất 

cố định 

Nợ lãi suất 

thả nổi 

Chia theo 

tỉ lệ lợi 

nhuận 

 

Cổ phần 

 

Thỏa 

thuận 

Quyền 

biểu quyết 

         

Cá nhân  X    X X X 

         

Gia đình và bạn bè X X X X  X X X 

         

Nhà cung cấp và tín dụng 

thương mại 

X    X    

         

Ngân hàng thương mại X  X X   X  

         

Quỹ đầu tư vốn tư nhân  X    X X X 

         

Nhà đầu tư thiên thần  X  X  X X X 

         

Nhà đàu tư mạo hiểm  X X   X X  

         

Phát hành riêng lẻ cổ phiếu      X X X 

        X 

Phát hành cổ phiếu ra công 

chúng 

    X X  X 

         

Các chương trình của 

chính phủ 

 

 X       

 



Vay tín dụng 

Quyết định cho vay tín dụng 

 

 

 
 

Loại hình vay tín dụng 

 

• Uy tín   

• Năng lực 

• Vốn 

• Thế chấp 

• Điều kiện 

• Vay thế chấp khoản phải thu 

• Vay thế chấp máy móc thiết 

bị 

• Vay thế chấp hàng tồn kho 

• Vay thế chấp bất động sản 

• Vay tín chấp 

• Vay trả góp 

• Vay dài hạn 

• Vay thương mại 



Quy trình nộp hồ sơ vay tín dụng thông 

qua SBA  
1. Cung cấp các thông tin được liệt kê dưới đây 

2. Nộp cho ngân hàng và yêu cầu nhân viên tín dụng kiểm tra thông tin 

và đơn vay vốn. (Cần xác định ngân hàng nào sẵn sàng tham gia 

với Cục Quản lý Doanh nghiệp nhỏ (SBA) và thực hiện cho vay vì 

nguồn vốn trực tiếp từ SBA khá hạn hẹp và là một nguồn huy động 

không đáng tin cậy) 

3. Nếu ngân hàng sẵn sàng tham gia, yêu cầu ngân hàng gửi thông tin 

cho chúng tôi đánh giá, kèm theo các nhận xét của họ 
 

Các thông tin cần thiết cho việc đánh giá đơn vay vốn 

1. Sơ lược về công ty 

2. Tóm tắt lý lịch ban quản trị về kinh nghiệm kinh doanh, đào tạo 

chuyên ngành, giáo dục, tuổi tác, sức khỏe… 



Quy trình nộp hồ sơ vay tín dụng thông 

qua SBA (tt.) 

3. Phân bổ kinh phí từ khoản vay 

  Vốn lưu động $__________________ 

  Đất đai $__________________ 

  Nhà cửa $__________________ 

  Đồ đạc, vật trang trí cố định $__________________ 

  Máy móc và thiết bị $__________________ 

  Thiết bị vận chuyển $__________________ 

  Chi khác $__________________ 

  TỔNG CỘNG $__________________ 

4. Bảng cân đối kế toán và báo cáo kết quả kinh doanh hiện tại 

5. Bảng cân đối kế toán và báo cáo kết quả kinh doanh cuối năm trong 
vòng 3 năm qua, hoặc nếu doanh nghiệp hoạt động chưa được 3 
năm thì cung cấp báo cáo tài chính từ khi doanh nghiệp bắt đầu 
hoạt động (Chỉ cần bản sao Báo cáo tài chính kèm theo báo cáo 
thuế) 



Quy trình nộp hồ sơ vay tín dụng thông 

qua SBA (tt.) 

5. Nếu doanh nghiệp chưa đi vào hoạt động, lập bảng cân đối kế toán 
dự kiến trong đó chỉ ra mức tài sản, nợ và vốn chủ sở hữu tại thời 
điểm bắt đầu đi vào hoạt động, kèm theo báo cáo hoạt động hàng 
năm dự kiến trong vòng 3 năm đầu tiên 

6. Lập bảng cân đối kế toán cá nhân riêng trong đó nêu rõ tài sản và 
công nợ ngoài doanh nghiệp 

 Các thông tin nêu trên là cần thiết để nhân viên tín dụng đánh giá 
đơn vay vốn của doanh nghiệp. 

 



Thị trường vốn tư nhân 

(Vốn doanh nghiệp) 

Cá nhân Quỹ đầu tư mạo hiểm 
Công ty đầu tư vốn tư 

nhân 

 Cá nhân 

 Nhóm các nhà 

đầu tư thiên 

thần 

Quỹ đầu tư 

thiên thần 
 

 Gia đình 

Thành viên hợp 

danh hữu hạn 

 

Thành viên hợp 

danh 

Doanh nghiệp đầu tư mạo 

hiểm 

Công ty đầu tư vào các 

doanh nghiệp nhỏ (SBIC) 

 

Quỹ đầu tư mạo hiểm tài 

trợ bởi các định chế  

• Ngân hàng và các định 

chế tài chính khác 

• Định chế phi tài chính 

Quỹ đầu tư mạo hiểm theo 

khu vực 

Quỹ đầu tư mạo hiểm tài 

trợ bởi các trường đại học 

 



Đặc điểm của nhóm các nhà đầu tư 

không chính thức 

• Nhân thân và các mối quan hệ 

– Có học vấn tốt, nhiều người có bằng đại học 

– Sẽ đầu tư vào bất kỳ doanh nghiệp nào trên phạm vi lãnh thổ 

nước Mỹ 

– Hầu hết các doanh nghiệp nhận được đầu tư chỉ trong phạm vi 

một ngày đi lại của nhà đầu tư 

– Phần lớn đều kỳ vọng sẽ đóng vai trò tích cực trong doanh 

nghiệp mình đầu tư 

– Thường có một nhóm từ 9-12 nhà đầu tư 



Đặc điểm của nhóm các nhà đầu tư không 

chính thức (tt.) 

• Hồ sơ các khoản đầu tư 

– Khoảng giá trị đầu tư:  $10,000–$500,000 

– Khoản đầu tư trung bình: $175,000 

– Một đến hai thương vụ mỗi năm 

– Có yếu tố mạo hiểm 

– Hầu hết đều đầu tư vào các doanh nghiệp mới bắt đầu hoặc 

các dự án đầu tư mạo hiểm có tuổi đời dưới 5 năm 

• Thường quan tâm đầu tư vào: 

– Sản xuất – sản phẩm công nghiệp/ thương mại 

– Sản xuất hàng tiêu dùng 

– Năng lượng/ Tài nguyên thiên nhiên 

– Dịch vụ 

– Bán buôn, bán lẻ 



Đặc điểm của nhóm các nhà đầu tư không 

chính thức (tt.) 
• Kỳ vọng rủi ro/ lợi ích 

– Lãi từ vốn đầu tư trung bình trong 5 năm gấp 10 lần đối với doanh nghiệp mới 

thành lập 

– Lãi từ vốn đầu tư trung bình trong 5 năm gấp 6 lần đối với doanh nghiệp hoạt 

động dưới một năm 

– Lãi từ vốn đầu tư trung bình trong 5 năm gấp 5 lần đối với doanh nghiệp đã hoạt 

động từ 1 đến 5 năm 

– Lãi từ vốn đầu tư trung bình trong 5 năm gấp 3 lần đối với doanh nghiệp đã thành 

lập được hơn 5 năm 

• Lý do loại bỏ các hồ sơ đề xuất đầu tư 

– Không đạt tỉ lệ rủi ro/lợi nhuận 

– Đội ngũ quản lý không đạt yêu cầu 

– Không quan tâm đến lĩnh vực được đề xuất 

– Không thể đạt được thỏa thuận về giá 

– Vốn gốc không đủ cam kết 

– Không hiểu biết sâu về lĩnh vực kinh doanh đề xuất 



Các loại hình doanh nghiệp đầu tư mạo 

hiểm 

Các loại hình doanh nghiệp đầu tư mạo hiểm 

 

 

Quỹ đầu tư 

vốn tư nhân 

(gồm thành 

viên hợp 

danh và thành 

viên hợp 

danh hữu 

hạn) 

 

 

 

Doanh nghiệp 

đầu tư vào 

các công ty 

nhỏ 

(SBIC) 

 

 

 

 Tài trợ bởi 

các định chế 
• Ngân hàng và 

các định chế tài 

chính khác 

• Định chế phi tài 

chính 

 

 

 

Tài trợ bởi 

chính phủ 

 

 

 

 

Tài trợ bởi 

các trường 

đại học 



Các Nhà đầu tư mạo hiểm 
• Các tiêu chí đánh giá 

– Đội ngũ quản lý mạnh 

– Cơ hội độc nhất 

– Lợi nhuận hợp lý trên phương diện tăng giá trị vốn 

• Quá trình đánh giá 

– Xem xét ban đầu 

– Thỏa thuận ban đầu về các điều khoản 

– Tiến hành thẩm định chi tiết (ngành, thị trường, các đối 

thủ chính) 

– Đưa ra quyết định đầu tư 

– Chuẩn bị các tài liệu cho thương vụ và kết thúc thương 

vụ 

– Kiểm soát thương vụ 

 



Các Nhà đầu tư mạo hiểm (tt.) 

• Mục tiêu đặt ra với danh mục đầu tư 

– 20% đầu tư vào giai đoạn đầu—50–60% ROI 

– 40% đầu tư vào giai đoạn phát triển—40% ROI 

– 40% đầu tư vào mua bán sáp nhập—30% ROI 

• Trong một danh mục gồm 10 thương vụ thì 

thường có 

– 4 công ty sập tiệm 

– 3 công ty hoạt động cầm chừng 

– 2 công ty làm ăn có lãi 

– 1 công ty lãi lớn 



Các Nhà đầu tư mạo hiểm (tt.) 

• Các nhân tố ảnh hưởng đến việc định giá một 
thương vụ 
– Lợi nhuận 

– Số lượng tiền cần thiết trong hiện tại và tương lai 

– Chất lượng thương vụ 

– Chất lượng đội ngũ tham gia 

– Số tiền mà doanh nhân đang đầu tư 

– Triển vọng của công ty trong tương lai 

– Khả năng tăng giá 

– Khả năng rớt giá 

– Hình thức đầu tư – thế chấp 

– Tính thanh khoản 

– Cách thức thoái vốn 



Thuận lợi và bất lợi của việc phát hành cổ 
phiếu ra công chúng 

 

 

 

 

 

 

Thuận lợi 

• Huy động được thêm 

vốn khi phát hành thêm 

cổ phiếu mà ít làm giảm 

tỷ lệ sở hữu của cổ đông 

sáng lập 

• Tăng khả năng vay nợ 

• Tăng khả năng tăng vốn 

cổ phần 

• Tăng tính thanh khoản và 

giá trị 

• Tăng uy tín 

• Tăng tài sản cá nhân 

Bất lợi 

• Tăng chi phí 

• Phải công bố thông tin 

• Áp lực phải duy trì đà tăng 

trưởng 

• Mất quyền kiểm soát 

 

 



Tiêu chí chọn nhà bảo lãnh phát hành 
 

 (Các công ty phát hành ra công chúng mong muốn 

điều gì?) 

• Giá trị/ giá cổ phiếu 

• Giá cổ phiếu ổn định/tăng sau khi bán 

• Được các chuyên gia phân tích chứng khoán theo dõi 

sâu sát 

• Khả năng phân phối cổ phiếu thông qua 

– Kênh phân phối lẻ - nhà đầu tư cá nhân 

– Nhà đầu tư tổ chức 

– Nhà đầu tư nước trong và ngoài nước 



Tiêu chí chọn nhà bảo lãnh phát hành (tt.) 

• Tạo lập thị trường – Mua bán chứng khoán OTC 

trên sàn NASDAQ 

– Cung cấp vốn để thực hiện việc mua hoặc bán cổ phiếu 

nhằm duy trì thanh khoản và giữ giá cổ phiếu 

• Khả năng nghiên cứu – các chuyên gia phân tích 

theo dõi ngành của công ty đang hoạt động 

• Tư vấn tài chính 

– Cổ tức 

– Mua bán sáp nhập 

– Các đợt phát hành cổ phiếu trong tương lai 

 



Quy trình phát hành cổ phiếu 

 ra công chúng 
• Chọn nhà bảo lãnh phát hành 

• Soát xét, thẩm định chi tiết 

• Nộp hồ sơ đăng ký (bao gồm Bản cáo bạch) 

• Thời gian chờ - ―làm vài động tác giả để nghe ngóng‖ 
– Nỗ lực chào bán cổ phiếu 

– Quảng bá, giới thiệu trực tiếp về công ty tới các nhà đầu tư 

– Nhà bảo lãnh phát hành ―đo‖ độ quan tâm của nhà đầu tư 

– Lập nhóm đầu tư 

– Ủy ban chứng khoán xem xét và đưa ra các nhận xét/ câu hỏi 

• Cơ quan có thẩm quyền công bố bản cáo bạch có hiệu lực 

• Định giá: đã bỏ ra rất nhiều tiền của, thời gian và công sức 
cho quá trình này và giờ đã quá trễ để từ bỏ 

• Kết thúc thương vụ 



Quy trình phát hành  

cổ phiếu ra công chúng (tt) 

 Doanh nghiệp phát hành có thể thương thảo với nhà 
bảo lãnh phát hành về: 

• Giá  

• Phí  

• Khoản tiền giữ lại  

• Lượng chào bán các lần tiếp theo 

• Các thành viên trong nhóm đầu tư 

• Nỗ lực giới thiệu/chào bán 

• Hỗ trợ hậu phát hành 

• Quy mô phát hành 

• Tính toán thời điểm 

• Điều khoản tăng số lượng cổ phiếu phát hành 

 



Quy trình phát hành  

cổ phiếu ra công chúng (tt.) 

Quan điểm của nhà bảo lãnh phát hành về giá bán 

• Mong muốn giá sẽ tăng khoảng xấp xỉ 10% sau khi 
chào bán  
– Tạo cho người mua cảm giác thỏa mãn 

– Giảm thiểu rủi ro không bán được cổ phiếu 

– Giảm lượng vốn chịu rủi ro 

• Giá thấp hơn = ít rủi ro hơn 

Quan điểm của công ty phát hành 

• Phần giá tăng lên sẽ là phần được hưởng thêm 

• Giá giảm mạnh đột ngột có nghĩa là bán được cao 
hơn giá trị thực, nhưng điều này sẽ khiến các nhà 
đầu tư không hài lòng 



Lựa chọn nhà bảo lãnh phát hành  

I. Mười câu hỏi dành cho nhà bảo lãnh phát hành tiềm năng 

1. Quý vị có trực tiếp chỉ đạo nhóm thực hiện hợp đồng không? 

2. Cá nhân quý vị đã làm trong ngành ngân hàng bao lâu rồi? 

3. Quý vị đã trực tiếp thực hiện bao thương vụ trong tổng số các giao dịch tương 
tự của công ty? 

4. Những ngân hàng nào khác sẽ cùng thực hiện hợp đồng này và ngân hàng 
nào sẽ nằm trong nhóm chào bán? 

5. Chuyên gia phân tích nào sẽ theo dõi cổ phiếu của công ty chúng tôi? 

6. Chuyên gia này đã làm việc với công ty quý vị bao lâu rồi? 

7. Liệu có gì đảm bảo rằng chuyên gia phân tích này sẽ tiếp tục làm việc tại công 
ty quý vị sau khi chúng tôi chào bán cổ phiếu? 

8. Chúng tôi có thể tin tưởng là chuyên gia phân tích sẽ đưa ra báo cáo phân tích 
cổ phiếu công ty chúng tôi ngay sau đợt phát hành không? 

9. Chuyên gia phân tích này phát hành báo cáo cập nhật về cổ phiếu của chúng 
tôi bao lâu một lần? 

10. Công ty quý vị sẽ hỗ trợ hậu phát hành như thế nào? 



Lựa chọn nhà bảo lãnh phát hành (tt.) 

II. Năm điều những nhà bảo lãnh phát hành không 
muốn bạn biết 

1. Tất cả các loại phí đều có thể thương lượng được 

2. Biên lợi của chúng tôi rất lớn 

3. Mặc dù chuyên viên phân tích theo dõi ngành của bạn là 
người giỏi nhất nhưng anh ấy/ cô ấy sắp nghỉ việc ở công 
ty chúng tôi rồi 

4. Chúng tôi đã hoàn thành rất nhiều hợp đồng trong ngành 
của bạn, nhưng hầu hết những người thực hiện các hợp 
đồng này hiện nay làm việc cho đối thủ của chúng tôi 

5. Chúng tôi không thực sự là một nhà bảo lãnh phát hành 


